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Qué es la calificacion de riesgo

O

» La calificacion (credit rating) de riesgo-pais:
o Es una opinion sobre el riesgo crediticio (de no-
pago).
o Basada en una evaluacion cuantitativa y cualitativa
del emisor.

o En cuanto a su capacidad e intencion de honrar
sus obligaciones segtin los términos y condiciones
pactados.

o Asi como su capacidad para afrontar eventuales
problemas o cambios en el entorno.




Factores evaluados para la calificacion

O

Politicos Economicos

» Estado de Derecho = Inflacion

¢ Instituciones politicas = PIB (crecimiento y

» Grupos de presion composicion)

» Gobernabilidad y Grados de ) Balar.lza de pagos .
Consenso = Politica macroecondémica

Sociales = Competitividad

Internacionales
= Politica exterior

» Factores demograficos
» Estructura étnica, racial y

religiosa = Probabilidad de conflictos
» Calidad de educacién, salud = Tratados Internacionales
publica y vivienda o Re}aciqnes con los principales
» Mercado laboralSociedad Civil PalSes INVErsores.

(ONGS). = Principales socios comerciales y
sus relaciones con éstos




Escala internacional de calificaciones

especulativo

R

Grado
<

OCDE

S&P ,
Fitch Moody's Interpretacion

4 BB Ba Especulativo

B B Altamente especulativo
5 ccc Caa P y
6 2 Ca | cumpliments

Los signos “+”y “~” se afiaden a la calificacion e indican la posicion relativa dentte la categoria (no se afiaden a la categoria AAA
ni a inferiores a CCC). Ademas, las calificadoras agregan su opinion respieia perspectiva (negativa, estable o positiva) del riesg

)o.



Escala Internacional de CALIFICACIONES
Formato ampliado

Inversion Historial impecable Excelencia
AA+ Aal Min. riesgo incumplimiento Excepcionalmente Alta
AA Aa2 Excepc. bajo riesgo Muy alta
AA- Aag Muy bajo riesgo Alta
At Al Riesgo bajo con inquietudes Moderadamente Alta
A A2 Moderadamente riesgo bajo Muy buena
A- A3 Riesgo moderado, gral. Buena
BBB+ Baa1 Riesgo moderado, ... Razonablemente buena
BBB Baa2 Riesgo moderado, ... Moderadamente buena
BBB- Baa3 Riesgo medio a moderado . Satisfactorio
Especulativo BB+ Ba1 Medio riesgo, generalmente Razonable
BB Ba2 Riesgo medio, .... Medio, todavia
BB- Ba3 Riesgo medio, .... Algo dudosa
B+ B1 Riesgo medio a alto ... Cuestionable
B B2 Riesgo moderadamente alto Seriamente cuestionable
B- B3 Riesgo alto Especulativa
CCC+ Caa1 Riesgo alto de impago Muy especulativa
cce Caa2 Riesgo alto, muy vulnerable . Excepcionalmente pobre
CCC- Caa3 Alta potencial de impago Seriamente impagable
cC Ca Altas presiones extremas Mala
C C Altamente insolvente
Default

Default



Importancia de la calificacion

La calificacion de riesgo es un determinante de la tasa de interés
de los bonos soberanos pues se utiliza como uno de los elementos
en el proceso de toma de decisiones de inversion

Bonos emitidos en 2012
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Importancia para el Gobierno

O

Impacto directo: libera
> . <2 N
recursos para inversion

Aumento inversion
publica

Bonos del Tesoro en !

el exterior: mejores Impacto indirecto:
condiciones —> menos necesidad de
financieras recursos domésticos

Menores tasas de
interés domésticas

Aumento de la

Impacto indirecto:  ~
—> mejores condiciones —

de OFls

Aumento inversion
publica

inversion y el
empleo




Importancia para las empresas

ExIm Banks de paises
OECD Viabiliza proyectos |

privados

Bancos externos
mejoran condiciones

s/préstamos a _—
Guatemala Bancos Abarata crédito B

corresponsales de TS Aumento de la
bancos nacionales inversiony el
empleo
Colocacion de bonos
privados en el exterior Abarata crédito
Mejora reputacion e doméstico B

imagen externa del |-
pais

Viabiliza proyectos
Viabiliza iniciativas privados

PPP




Importancia para las empresas

EXIM BANK (EEUU)

% DE CARGO EN FINANCIAMIENTO
A OPERACIONES PRIVADAS
Por pais, a junio de 2013

PAIS RIESGO- PAIS ¥/ PRIMA A 5 ANOS
Ecuador 7 11.10%
Bolivia 6 8.27%
Guatemala 5 6.36%

El Salvador 4 4.48%
Costa Rica 3 3.20%
Chile 2 2.30%

1/ Nivel de exposicion al riesgo por pais, segiin la OECD

Para el mismo tipo de operacion, cuanto mejor sea la calificacion
de riesgo-pais, mas barato resultara el financiamiento.




Importancia para las empresas

| /ﬁlESGo DEL PAIS

RIESGO DEL NEGOCIO
RIESGO FINANCIERO
ESTRUCTURA

CALIFICACION
DE LA EMPRESA

La calificacion de riesgo-pais constituye, generalmente, un “techo” de referencia a
partir del cual se califica internacionalmente a las empresas de un pais.




Posibilidades de un circulo virtuoso

MEJOR
CALIFICACION

/S.PUB. \

Mas crédito

Mas barato

(PG

S. Privado

Mas crédito Mas
barato Mas IED

~

=

O

/S.PUB. \

Libera recursos p/
invers. social

~

L
-

/S. Privado \

Aumenta
inversion
productiva

Competitividad

.

Crecimiento

,

Empleo

. &

Reduce la pobreza




I1. ANALISIS DE COPADES: GEO,
RIESGO-PAIS Y Riesgo

SOBERANO




1) GUATEMALA ECONOMIC OUTLOOK (GEO)

3 GRUPOS Y 15 INDICADORES PRINCIPALES
RANGO DE ALERTA Y RIESGO

Guatemala Economic Outlook -GEO-: se adapta a
un meétodo de calificacion de riesgo-pais,
mediante una amplia bateria de indicadores clave
(componentes: 1. macroeconomicos, 2.
macrofinancieros-externos, y 3. bancarios) que
determinan una serie temporal detallada de nivel
global de riesgo pais. Cuantificado a través de un
indicador sintético y nomenclatura de letras
estandar.

Este producto esta disefiado para bancos acreedores,
bancos locales, instituciones y grandes empresas.




GEO - Indicadores seleccionados ()

O

» a) Area Macroeconémica

o Indice Mensual de Actividad Econémica
(IMAE), %

o Inflacion, %
o Resultado Gobierno Central % / PIB
o Cuenta Corriente % / PIB

o Efecto de Politica Monetaria (Actividad

economica en términos nominales vrs.
1%0MAS)




GEO - Indicadores seleccionados (ll)

O

 b) Area macrofinanciera y externa

oBalanza Comercial, USSMM

o Reservas Internacionales Netas (RIN),
USSMM

o Activos Externos Netos (AEN) del Sist.
Bancario, USSMM

o Tipo de Cambio, Quetzal / USS
o Tasa de interes activa, en Quetzales

o Tasa de interes pasiva a plazo, en
Quetzales




GEO - Indicadores seleccionados (lib)

O

» Otras referencias
o Tasa de interés activa en USS
o Tasa de interés pasiva a plazo en USS (local)
o Tasa de interés pasiva a plazo en USS (en EE.UU.)
o RIN / meses de Importaciones CIF
o Deuda publica / %PIB
o Deuda publica / % Export. ByS
o Servicio de la Deuda publica / % Export. ByS




GEO - Indicadores seleccionados (lll)

» ¢) Sector Bancario
o Patrimonio / Activo Total, % (solvencia)

o Cartera vencida sobre crédito total, % (calidad
de activos)

o Disponibilidades + Inv. Financieras / pasivo
total, % (Liquidez)

o Utilidad antes de ISR / Activo Total promedio
(rentabilidad)

o Gastos financieros de los depositos, anualizados




Modelo integrado GEO, Riesgo-Pais

a) Area Macroeconomica

b) Sector Macrofinanciero y
Externo

c¢) Sector Bancario

» Estos valores de Alerta se expresan en una escala de puntuacion de 0.0 a 100.0,
con base en ref. Internacional y Largo Plazo nacional.

 Valor 100 (zona E) implica mas riesgo, mas volatilidad y mayores niveles de
vulnerabilidad.




a) AREA MACROECONOMICA
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b) SECTOR EXTERNO

100.00 |
le zone; Highest Warning (80.0% - 100%) [
90.00 |
' |
80.00 e i Sulhed ® e Suld ® e Sutad 5 f® et - fale® it . e St % e Sulhd ® e St & (i ® et S flh® et il St -l Al ® Ol ® et S (e ® et S falle® et e Al e Sl & -
&zone; High Warning (50.0% - 79.9%) :
70.00 :
60.00 4\~
50.00 7: o o o o o e e o o . . ) . . o ) o o o ) (XXX o . o o o o o o o o o-.
L C zone; Intermediate Warning -
40.00 - Thasega e d™ Sl St LI EECEEY r
B zone; Low Warning (30.0% - 39.9%)
30.00
20.00 )
A zone; Lowest Warning (0.0% - 29.9%) I
10.00 i
0.00 | E— — \ ; — e B e B E—— T \ \ | B B B e — ; I — T | —— \J
O © B S ooV € 0 = 2O I o @ 5 S oo ¥ € 0 = LS O o @ 15 S oY S o =
= c S o o - c 5 o o - c 35 Q0
0202<HiRZ2nilIn=202<H"Z22niIBn=202<0352%
Law) )




c) SECTOR BANCARIO
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Modelo Integrado GEO,
Riesgo-Pais

Area
Macro-
Sector econdmica

wxterno

Sector
Bancario

Nivel global de
Riesgo-Pais




GEO — Nivel Global de Riesgo-Pais
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2) CALIFICACION DE SOBERANO

O

» A partir de riesgo-pais se establece la calificacion de
soberano.

» Disponemos de una serie temporal detallada de nivel
global de riesgo-pais, comunmente asociado a riesgo de la
deuda soberana o riesgo soberano, tanto cuantificado
numéricamente como expresado en nomenclatura de
letras estandar.

» ;Quée pretende la calificacion?, pretende indicar el nivel
de capacidad y compromiso de atender regularmente y en
los tiempos establecidos, el pago de obligaciones
derivadas de su deuda soberana en moneda extranjera.




49.5 BB-
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Calificacion de Soberano GT / BenchRatings
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___S&P | _Fitch | Moody’s | _ BenchRatings
AAA AAA Aaa AAA

AA+
AA
AA-
A+
A
A-
BBB+
BBB
BBB-
BB+
BB
BB-
B+

CCC+
CCC
CCC-
CC

Rating de Soberanos

AA+
AA
AA-
A+
A
A-
BBB+
BBB
BBB-
BB+
BB
BB-
B+

CCC+
CCC
CCC-
CC

Aai
Aa2
Aajg
A1
A2
A3
Baai
Baa2
Baa3
Bai1
Ba2
Ba3g
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B2
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Caa2
Caas
Ca

AA+
AA
AA-
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A

A-
BBB+
BBB
BBB-
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~- BB
‘> BB-
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CCC+
CCC
CCC-
CC
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I1I. ANALISIS COMPARADO:
RIESGO-PAIS SEGUN LAS

CALIFICADORAS




Guatemala: evolucion de la calificacion

O

Moody s

Fitch Standard
. Investors .
Ratings . and Poor’s
Service

Calificacion BB+ Ba2 BB 5
Marzo 2008 . — .

Perspectiva Estable Positiva Positiva
Diciembre Calificacion BB+ Ba2 BB 5
2008 Perspectiva Estable Estable Estable

Calificacion BB+ Ba2 BB 5
Marzo 2009 )

Perspectiva Estable Estable Estable

. Calificacion BB+ Bai BB 5

Junio 2010 -

Perspectiva Estable Estable Estable
Septiembre Calificacion BB+ Ba1 BB o
2011 Perspectiva Estable Estable Negativa
Septiembre Calificacion BB+ Ba1 BB o
2012 Perspectiva Estable Estable Estable

Calificacion BB+ Ba1 BB 5
Marzo 2013 .

Perspectiva Estable Estable Estable




Fitch Ratings, Standard & Poor

‘s y Moody ‘s Investors Service:

Interpretacion de las calificaciones de Riesgo-Pais

Grado de Inversion

Sub-grado de Inversion

Fitch | Standardg | MoodY'S Fitch © Standardg : MO0WY'S
Ratings @ Poor’s ISl Ratings @ Poor’s IMES0E
: . Service : . Service
AAA AAA Aaa BB+ BB+ ‘Bal
AA+  AA+ : Aal BB BB  Ba2
AA L AA - Aa2 BB- . BB- : Ba3
AA- : AA- : Aa3 B+ B+  B1
A+ LA+ - Al B ‘B . B2
A A A2 B- . B- . B3
A- - A- ' A3 CCC+ . CCC+ ' Caal
BBB+  BBB+ . Baal ccc . CCC . Caa2
BBB . BBB : Baa2 CCC- . CCC- : Caa3
BBB- BBB- . Baa3 cC .CcC Ca
: C . C . C
D D :




Califica-

dora

Fitch
Ratings

Moody’s
Investors
Service

Standard
and
Poor’s

Como se compara Guatemala

Resumen de las Calificaciones de Riesgo Pais

Paises seleccionados
- Junio de 2013 -

Costa
Rica

Calificacibon BB+ BB n.c. n.c. BB+ B BBB
Perspectiva Estable  Negativa n.c n.c Estable = Estable Estable
Calificacion Ba1 Bag B2 B3 Baa3s B1 Baa2

Perspectiva Estable  Estable Negativa Estable  Estable  Estable Estable

Calificacibon BB BB- B+ n.c. BB B+ BBB

Perspectiva Estable  Negativa Negativa n.c. Estable  Estable Estable

BBB+

Estable

Baai

Estable

BBB

Positiva

Colo
mbia

BBB-

Positiva

Baajg

Estable

BBB

Estable




Opinion de Fitch (julio 2012)
_a

Fortalezas Debilidades
v'Historial de estabilidad v’ Dificultades para enfrentar desafios
macroeconomica estructurales
v'Sélido historial de pago de e Rigidez fiscal
obligaciones e Reducida base de ingresos

v'Endeudamiento publicoy externo  v' Dimension de sus problemas
relativamente bajo, comparado con estructurales

soberanos de similar calificacion * Débiles indicadores sociales y de
v'Fuerte indicador de liquidez gobernabilidad
externa e Altos niveles de criminalidad y
e Favorable perfil de deuda desigualdad
e Adecuado nivel de reservas e Bajas tasas de ahorro e inversion que
internacionales limitan el potencial de crecimiento a
e Baja carga de deuda largo plazo

v’ Continuo bajo desempefio
macroeconomico, comparado con
soberanos de similar calificacion




Opinion de S&P (octubre 2012)

Fortalezas Debilidades

v'"Mejora gradual del crecimiento del v" Poco probable que se generen recursos
PIB y de ingresos fiscales suficientes para avanzar rapidamente en
e Podrian estabilizar la creciente areas de desarrollo econdmico, social o
deuda neta del gobierno de seguridad publica
v'Se ha mantenido la orientacidn v’ Sistema de partidos politicos fracturado
general de la politica e intereses del sector privado impiden
macroecondmica, que incluye: impulsar legislacidon controvertida (de
e Déficits fiscales moderados indole fiscal)
» Régimen de metas inflacionarias v Las débiles instituciones publicas y su
e Tipo de cambio flotante polarizado entorno politico limitan la
» Déficit en cuenta corriente calidad crediticia del pais
moderado v’ Delincuencia relacionada con el
narcotrafico incrementa desafios a la
fuerza policiaca y al sistema judicial




Opinion de Moody’s (febrero 2013)

Fortalezas

v'Compromiso con la estabilidad
macroecondmica

v'Prudente manejo de las politicas
fiscales y monetarias

v'Larga trayectoria de demostrada
responsabilidad fiscal

v'Carga de la deuda manejable y bajo
riesgo de refinanciamiento, dada la
preponderancia del fondeo multilateral

7
Debilidades

v'Preocupaciones en torno a la efectividad de
ejecucion del gobierno y altos niveles de
pobreza

v'Continua dificultad para incrementar los
ingresos fiscales

v Importantes necesidades sociales y de
infraestructura

v'Relativamente bajo nivel de desarrollo
econdmico

v'El desempefio econdmico ha sido menor
respecto a los soberanos de similar
calificacion

v'Los bajos niveles de ingreso y la limitada
diversificacion econdmica generan potenciales
vulnerabilidades y dejan a la economia
expuesta a choques adversos

v'El PIB per cépita es inferior a la media de sus
pares




Guatemala: Calificaciones de Riesgo Pais

) . Moody’s Investors .
Fitch Ratings .2/ Standard and Poor’s
Service
Moneda Extranjera Largo Plazo BB+ Estable Bal Estable BB Estable
Moneda Nacional Largo Plazo BB+ Estable Bal Estable BB+ Estable
Moneda Extranjera Corto Plazo B B
Techo Pais BBB-
Techo Pais de Bonos en M/E Baa3 Estable
Techo Pais de Depdsitos en M/E Ba2 Estable
Evaluacion de Transferenciay
cLers BBB-
Convertibilidad

Y publicacién més reciente del 31 dejuliode 2012.
2/ publicacién mas reciente del 4 de marzo de 2013.

3/ publicacién mas reciente del 18 de octubre de 2012.




Gracias por su atencion
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